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прогнозування впливу економічних явищ на окремі компоненти доходів та витрат 
домогосподарств, що є важливим зокрема для маркетингових досліджень. 
 
Рис 2. Механізм впливу макроекономічних показників на витрати домогосподарств. 
 
Підсумовуючи роботу, можна відмітити, що результати, які отримано, поглиблюють 
розуміння процесів, що відбуваються при формуванні та використанні фінансів 
домогосподарств, а тому сприяють до підвищення ефективності управління економікою в 
цілому. Розроблені механізми можна використовувати для прогнозування впливу 
макроекономічних змін на структуру доходів та витрат населення. 
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ФІНАНСОВІ ІНСТРУМЕНТИ У ПІДВИЩЕННІ  ПОДАТКОВОГО 
ПОТЕНЦІАЛУ РИНКУ ЦІННИХ ПАПЕРІВ В УКРАЇНІ 
 
Ринок цінних паперів є важливою частиною економіки  будь - якої держави та  одним 
з індикаторів розвитку фінансової системи. В Україні ринок цінних паперів  постійно 
розвивається і розширює сферу своїх інвестиційних можливостей. Протягом останніх років 
продовжується тенденція збільшення обсягів торгів на ринку цінних паперів.  
Загальний обсяг випусків емісійних цінних паперів, зареєстрованих Національною 
комісією з цінних паперів та фондового ринку у 2016 році, становив 232,41 млрд. грн., що 
складає на 83,91 млрд. грн. більше, у порівнянні з 2015 роком (148,50 млрд. грн). 
Протягом року зареєстровано 128 випусків акцій на суму 209,36 млрд. грн. Порівняно 
з 2015 роком обсяг зареєстрованих випусків акцій збільшився на 87,06 млрд. грн. [1] 
На сьогоднішній день ринок цінних паперів України знаходиться в умовах  закритості  
та  непрозорості,  що  є  ознаками  структурних  диспропорцій  у  його  функціонуванні. Це 
повязано з недостатнім розвитком  біржового сегменту вітчизняного ринку цінних паперів. 
Темпи зростання торгівлі на біржовому ринку є низькими, натомість зростають темпи  обігу  
цінних  паперів через позабіржовий сектор. 
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Частка, яка припадає на позабіржовий сектор за останні 5 років збільшилася з 90 % в 
2011 році до більш ніж 98 %, що позначилося на податкових надходженнях, які пов’язані з 
оподаткуванням операцій у цій сфері.  Обсяг біржових контрактів з цінними паперами 
протягом 2016 року на вторинному ринку становив 98,19% від загального обсягу біржових 
контрактів у порівнянні з 2015 роком. Причиною цього є відсутність механізмів здійснення 
повного охоплення оподаткуванням операцій, а наслідком  є недоотримання бюджетом 
податкових надходжень. Все це впливає на податковий потенціал ринку цінних паперів. [6] 
Тому  податковий потенціал вітчизняного ринку цінних паперів істотно залежить від 
податкових надходжень суб’єктів господарювання. Важливими кроками виступають 
формування, трансформація і реалізація податкового потенціалу ринку цінних паперів у 
сучасних умовах господарювання підприємств. 
Основними податками, які формують податковий потенціал ринку цінних паперів є 
податок на прибуток підприємств, податок на доходи фізичних осіб, та акцизний податок, 
який стягується з операцій купівлі-продажу цінних  паперів.  Механізм  оподаткування  
зазначеними податками операцій з цінними паперами формує підґрунтя  податкового  
потенціалу і  визначає  ступінь  його майбутньої  реалізації.  З  погляду  на  можливість 
залучення  додаткових  ресурсів  до  бюджету  від  операцій з  цінними  паперами,  
важливими є операції на вторинному ринку цінних паперів. Слід зазначити, що найбільший 
обсяг торгів за фінансовими інструментами на організаторах торгівлі зафіксовано з 
державними облігаціями України – 211,26 млрд грн (89,16% від загального обсягу виконаних 
біржових контрактів на організаторах торгівлі протягом 2016 року ). [2] 
Найважливішою  рисою сучасних інфляційних процесів є тісний взаємозв’язок 
грошових і загальноекономічних чинників зростання цін. Незалежно від того, які причини 
сприяли виникненню цих процесів, будь-яке підвищення цін викликає необхідність 
підвищення обсягів грошової маси, і навпаки. Наслідками інфляційного процесу є 
нерівномірне зниження реальних доходів, знецінення грошових надходжень, що призводить 
до зниження обсягів операцій на ринку цінних паперів.  
Таким чином, навіть незначна різниця у рівні інфляції негативно  відображається  на  
формуванні  та  нарощенні  податкового потенціалу на ринку цінних паперів. Ефективна 
робота ринку цінних паперів значною мірою залежить від сприятливості податкового 
законодавства.  Так,  конструктивне  правове  регулювання  оподаткування  операцій  з  
цінними  паперами  може  сприяти збільшенню  обсягів  операцій  з  корпоративними  
цінними паперами,  виходу  професійних  учасників  на  ринок  цінних паперів  України,  
збільшенню  обсягів  інвестиційного  капіталу та розширенню можливостей фінансування 
реального сектору економіки.  
Взаємодія  держави  і  бізнесу  на  ринку цінних  паперів [3]  повинна  відбуватись  з  
урахування   інтересів усіх учасників ринку, що  дасть  змогу  розширити  обсяги  операцій  з  
цінними  паперами. Здійснення державою законодавчих і нормативно-правових заходів 
економічного характеру приведуть емітентів і власників великих пакетів акцій інвестиційно 
привбливих підприємств до виходу на фондові біржі, а торговців цінними паперами - до 
діяльності переважно на фондових біржах, що сприятиме росту податкового потенціалу. 
Податковий потенціал ринку цінних паперів тісно пов’язаний із більшістю елементів 
оподаткування, а саме: об’єктом оподаткування,  податковою  базою,  податковою ставкою, 
податковим періодом, податковими пільгами. Причому податкова база та об’єкт 
оподаткування здійснюють вплив на обсяг податкового потенціалу, а при впливі на 
податкову ставку, податкові пільги і податковий період можна здійснювати вплив на 
реалізацію податкового потенціалу.  
Основними суб’єктами фондового ринку є його безпосередні учасники та інститути, 
що забезпечують проведення операцій на ньому. До перших належать - інвестори, брокери, 
дилери, менеджери. Вони є безпосередніми учасниками проведення операцій і в більшості 
випадків відповідають за прийняті інвестиційні рішення. Водночас для укладання та 
остаточного завершення угоди необхідно користуватися різними торговими і 
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реєстраційними системами. Вся система інститутів ринку цінних паперів, за допомогою якої 
відбувається здійснення  операцій  з  цінними  паперами,  являє  собою його інфраструктуру. 
Інфраструктура визначає основний порядок практичних дій учасників ринку й 
економічні та юридичні аспекти оформлення угод. Ринок цінних паперів потребує створення 
досить великої нормативної бази і, як наслідок, надзвичайно складної інфраструктури. Вона 
залежить практично від кожного нормативного акту, створеного з метою гарантії прав 
учасників ринку цінних паперів.  
Удосконалення інфраструктури фондового ринку є необхідною умовою для 
підвищення прозорості операцій, спрямованих на максимально можливе скорочення обсягу 
операцій на неорганізованому ринку та збільшення обсягів податкових надходжень. [7] 
В Україні серед чинників, що спричинюють необхідність впливу держави на 
інвестиційну діяльність на рівні регіонів, значним є нерівномірність показників 
фінансування інвестиційної діяльності у різних регіонах, а отже і обсяг податкових 
надходжень від здійснення операцій на ринку цінних паперів. 
Причинами, що зумовлюють концентрацію фінансових ресурсів і джерел 
інвестування в одних регіонах, а з іншого боку, слабкі позиції в інвестиційній діяльності та 
незначну інвестиційну привабливість, є: високий податковий і адміністративний тиск на 
бізнес, зниження рівня фондовіддачі, інфляція; вузькість внутрішнього ринку, повільний 
розвиток ринкових інститутів (корпоративного сектору, ринку цінних паперів, ринку 
деривативів, ринку землі, ринку нерухомості); відтік трудових ресурсів і капіталу з одних 
місцевостей на користь інших (в основному великих міст); нерозвиненість зв'язків між 
різними суб'єктами ринку [4].  
Одним із напрямів є формування податкового потенціалу ринку цінних паперів, який 
залежить від загальних макроекономічних тенденції й особливостей фінансової ситуації на 
конкретній території України. Досягти підвищення ефективності податкового потенціалу 
ринку цінних паперів України можливо шляхом підвищення прозорості проведення 
фінансових операцій,  розширення  бази оподаткування, створення умов для раціональної 
дивідендної політики,  збільшення кількості ліквідних та інвестиційно - привабливих 
фінансових інструментів, ліквідних цінних паперів публічних вітчизняних акціонерних 
товариств. 
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